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Abstract:  Every company aims to find profitability. To achieve expected earnings, management 
should able to take proper discretion in investing financial resources available so will 
obtain liquidity and solvency in sufficient condition and adequate working capital 
efficiency and finally the expected profitability will obtained. The purpose of this 
research is to find out influence of working capital efficiency, liquidity, solvency to 
profitability at PT Telekomunikasi Indonesia. It took time series data from financial 
statements in period 2006 to 2010. Data collection technique is through documentation. 
Data source obtained from Indonesia Stock Exchange website (Internet Data 
Exchange/IDX). Data get analyzed by using classical assumption test, simple and 
multiple linear regression, and hypothesis testing using T test and F test. Based on 
result of this research is known that there is no significantly influence between working 
capital efficiency, Liquidity and Solvency to profitability. 
 
Keywords: liquidity, profitability, solvency and working capital efficiency . 
 
Abstraksi: Setiap perusahaan bertujuan untuk mencari profitabilitas. Untuk mencapai laba yang 
diharapkan manajemen harus dapat mengambil kebijaksanaan yang tepat dalam 
menginvestasikan sumber dana yang ada sehingga akan diperoleh likuiditas dan 
solvabilitas yang cukup memadai dan efisiensi modal kerja serta akhirnya akan 
diperoleh profitabilitas yang diharapkan. Tujuan penelitian ini adalah untuk 
mengetahui seberapa besar pengaruh efisiensi modal kerja, likuiditas, solvabilitas 
terhadap profitabilitas pada PT Telekomunikasi Indonesia. Penelitian ini mengambil 
data secara time series berupa laporan keuangan periode 2006 sampai 2010. Tehnik 
pengumpulan data adalah melalui dokumentasi. Sumber data yang diperoleh dari situs 
bursa efek indonesia (Internet Data Exchange / IDX). Data dianalisis secara dengan 
menggunakan uji asumsi klasik, regresi linier sederhana dan berganda, serta pengujian 
hipotesis menggunakan T test dan F test. Berdasarkan hasil penelitian diketahui bahwa 
tidak terdapat pengaruh secara signifikan antara efisiensi modal kerja, likuiditas dan 
solvabilitas terhadap profitabilitas. 
 
Kata kunci: efisiensi modal kerja, likuiditas, profitabilitas dan  solvabilitas 
 
Pendahuluan 
Setiap perusahaan bertujuan untuk mencari profitabilitas. Profitabilitas adalah 
kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total 
aktiva, maupun modal sendiri (Sartono, 1998). Besarnya laba digunakan untuk menilai 
kinerja perusahaan. Perusahaan dapat memaksimalkan labanya apabila manajer keuangan 
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mengetahui faktor-faktor yang memiliki pengaruh besar terhadap profitabilitas perusahaan. 
Untuk memaksimalkan masing-masing faktor, diperlukan adanya manajemen aset, 
manajemen biaya dan manajemen hutang. 
Dalam pengelolaan aset, perusahaan memerlukan perhatian yang lebih terhadap 
pengelolaan modal kerjanya agar lebih efisien. Hal ini karena proporsi modal kerja yang 
merupakan bagian yang cukup besar dari aktiva. Modal kerja dibutuhkan oleh setiap 
perusahaan untuk membelanjai operasinya sehari-hari, misalnya: untuk persekot pembelian 
bahan mentah, membiayai upah gaji pegawai, dan lain-lain; dimana uang atau dana yang 
dikeluarkan tersebut diharapkan dapat kembali lagi masuk dalam perusahaan dalam waktu 
singkat melalui hasil penjualan produksinya.  
Dalam penentuan kebijakan modal kerja yang efisien, perusahaan dihadapkan pada 
masalah adanya pertukaran (trade off) antara faktor likuiditas dan profitabilitas (Van Horne, 
1998). Jika perusahaan memutuskan menetapkan modal kerja dalam jumlah yang besar, 
kemungkinan tingkat likuiditas akan terjaga namun kesempatan untuk memperoleh laba 
yang besar akan menurun yang pada akhirnya berdampak pada menurunnya profitabilitas. 
Sebaliknya jika perusahaan ingin memaksimalkan profitabilitas, kemungkinan dapat 
mempengaruhi tingkat likuiditas perusahaan. Makin tinggi likuiditas, maka makin baiklah 
posisi perusahaan di mata kreditur, oleh karena terdapat kemungkinan yang lebih besar 
bahwa perusahaan akan dapat membayar kewajibannya tepat pada waktunya. Di lain pihak 
ditinjau dari segi sudut pemegang saham, likuiditas yang tinggi tak selalu menguntungkan 
karena berpeluang menimbulkan dana-dana yang menganggur yang sebenarnya dapat 
digunakan untuk berinvestasi dalam proyek-proyek yang menguntungkan perusahaan 
(Tunggal, 1995). 
Selain masalah tersebut di atas perusahaan juga dihadapkan pada masalah penentuan 
sumber dana. Pemenuhan kebutuhan dana suatu perusahaan dapat dipenuhi dari sumber 
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intern perusahaan, yaitu dengan mengusahakan penarikan modal melalui penjualan saham 
kepada masyarakat atau laba ditahan yang tidak dibagi dan digunakan kembali sebagai 
modal. Pemenuhan kebutuhan dana perusahaan dapat juga dipenuhi dari sumber ekstern 
yaitu dengan meminjam dana kepada pihak kreditur seperti bank, lembaga keuangan bukan 
bank, atau dapat pula perusahaan menerbitkan obligasi untuk ditawarkan kepada masyarakat. 
Pembiayaan dengan utang atau leverage keuangan menurut Sawir (2001) dapat 
digunakan untuk meningkatkan hasil pengembalian pemegang saham, tetapi dengan risiko 
akan meningkatkan kerugian pada masa-masa suram.  
Jika perusahaan menggunakan lebih banyak hutang dibanding modal sendiri maka 
tingkat solvabilitas akan menurun karena beban bunga yang harus di tanggung juga 
meningkat. Hal ini akan berdampak terhadap menurunnya profitabilitas. 
PT. Telekomunikasi Indonesia merupakan salah satu perusahaan telekomunikasi 
terbesar di Indonesia. PT. Telekomunikasi Indonesia berusaha untuk dapat mengikuti dan 
memenuhi kebutuhan pasar yang berubah-ubah dan bersaing untuk memperoleh manajemen 
berkemampuan terbaik agar dapat memaksimalkan labanya. 
Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang diatas, maka permasalahan pokok dalam penelitian ini 
adalah “Bagaimana pengaruh efisiensi modal kerja, likuiditas, solvabilitas terhadap 
profitabilitas di PT. Telekomunikasi Indonesia, Tbk?” 
Tujuan Penelitian 
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh efisiensi modal kerja, 
likuiditas, solvabilitas terhadap profitabilitas di PT. Telekomunikasi Indonesia, Tbk. 
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Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam  hubungannya 
dengan penjualan, total aktiva, maupun modal sendiri (Sartono, 1998). Jumlah laba bersih 
kerap dibandingkan dengan ukuran kegiatan atau kondisi keuangan lainnya seperti 
penjualan, aktiva, ekuitas pemegang saham untuk menilai kinerja sebagai suatu persentase 
dari beberapa tingkat aktivitas atau investasi. Modal kerja adalah sebagian dari aktiva lancar 
yang benar-benar dapat digunakan untuk membayar operasi perusahaan mampu mengganggu 
likuiditasnya yaitu yang merupakan kelebihan aktiva lancar diatas utang lancar. 
Menurut Tunggal (1995) indikasi pengelolaan modal kerja yang baik adalah adanya 
efisiensi modal kerja yang dapat dilihat dari perputaran modal kerja yang dimiliki dari aset 
kas di investasikan dalam komponen modal kerja sampai saat kembali menjadi kas. Makin 
pendek periode peputaran modal kerja makin cepat perputarannya, sehingga modal kerja 
semakin tinggi dan perusahaan makin efisien yang pada akhirnya profitabilitas meningkat. 
Likuiditas (Riyanto, 2001) adalah berhubungan dengan masalah kemampuan suatu 
perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansialnya yang segera harus dipenuhi. Dalam 
penelitian ini dalam menilai likuiditas menggunakan rasio lancar (Current Ratio). Rasio 
lancar dalam sebuah laporan keuangan menunjukkan seberapa besar aset yang dibiayai 
dengan utang. Rasio lancar ini menekankan pada peran penting pendanaan utang bagi 
perusahaan dengan menunjukkan persentase aktiva perusahaan yang didukung oleh 
pendanaan utang (Horne dan Wachowicz, 1998). 
Semakin besar rasio ini, semakin besar likuiditas perusahaan. Menurut Van Horne 
(1998) kemampuan memperoleh laba berbanding terbalik dengan likuiditas. Jadi, semakin 
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Efisiensi Modal Kerja 
Working Capital Turnover (X1) 
Likuiditas 
Current Ratio (X2) 
Solvabilitas 
Total Debt to Total Capital Assets 
Profitabilitas 
Return on Asset (Y) 
tinggi likuiditas perusahaan maka kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba semakin 
rendah. 
Menurut Munawir (2002) solvabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk 
memenuhi kewajiban keuangannya apabila perusahaan tersebut dilikuidasikan, baik 
kewajiban jangka pendek maupun jangka panjang. Rasio solvabilitas menekankan pada 
peran penting pendanaan utang bagi perusahaan dengan menunjukkan persentase aktiva 
perusahaan yang didukung oleh pendanaan utang. Berdasarkan Pecking Order Theory dari 
Stewart C. Myers (1984), semakin besar rasio ini, menunjukkan bahwa semakin besar biaya 
yang harus ditanggung perusahaan untuk memenuhi kewajiban yang dimilikinya. Hal ini 
dapat menurunkan profitabilitas yang dimiliki oleh perusahaan. Jadi semakin tinggi 
solvabilitas perusahaan maka kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba semakin 
rendah. 
Hipotesis 
Hipotesis dalam penelitian ini adalah ada pengaruh efisiensi modal kerja terhadap 
profitabilitas, ada pengaruh likuiditas terhadap profitabilitas, ada pengaruh solvabilitas 
terhadap profitabilitas. 
Rumusan hipotesis dapat ditampilkan dalam model skema: 
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Tipe penelitian yang digunakan adalah kuantitatif eksplanatori, yaitu penelitian yang 
bertujuan untuk mengetahui hubungan antar variabel dengan melakukan analisis kinerja 
keuangan perusahaan melalui perhitungan rasio efisiensi modal kerja, likuiditas, solvabilitas 
dan profitabilitas. 
Populasi pada penelitian ini adalah Laporan Keuangan PT. Telekomunikasi 
Indonesia, Tbk. Sampel penelitian ini adalah data yang diambil menggunakan metode time 
series selama 5 tahun dari tahun 2006-2010. 
Metode analisis data yang digunakan adalah Uji Asumsi Klasik, Uji Regresi Linier 
Berganda, Uji F dan Uji t. Uji Asumsi Klasik terdiri dari Uji Normalitas, Multikolinieritas, 
Heteroskedastisitas dan Autokorelasi. 
Hasil Penelitian 






t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -22.759 15.319  -1.486 .377 
WCT .259 .072 1.886 3.589 .173 
CR .325 .064 2.404 5.100 .123 
DAR .341 .265 .595 1.286 .421 
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t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -22.759 15.319  -1.486 .377 
WCT .259 .072 1.886 3.589 .173 
CR .325 .064 2.404 5.100 .123 
DAR .341 .265 .595 1.286 .421 
     
Berdasarkan tabel diatas, persamaan regresi linier berganda dalam penelitian ini 
adalah:  
Y = 22,759 + 0,259 X1 + 0,325 X2 + 0,341 X3 
Hasil dari analisis tersebut dapat diinterpretasikan sebagai berikut: 
- Konstanta sebesar 22,759; artinya jika WCT (X1), CR (X2), DAR (X3) nilainya 
adalah 0, maka ROA (Y) nilainya sebesar 22,759. 
- Koefisien regresi variabel WCT (X1) sebesar 0,259; artinya jika WCT meningkat 
satu satuan maka ROA (Y) akan mengalami kenaikan sebesar 0,259 satuan. 
Koefisien regresi CR (X2) sebesar 0,325; artinya jika CR meningkat satu satuan 
maka ROA (Y) akan mengalami kenaikan sebesar 0,325 satuan. Koefisien regresi 
DAR (X2) sebesar 0,341; artinya jika DAR meningkat satu satuan maka ROA (Y) 
akan mengalami kenaikan sebesar 0,341 satuan.  
Uji t hitung (Uji Parsial) 
Uji t (uji parsial) dilakukan untuk melihat secara individu pengaruh secara signifikan 
dari variabel independent terhadap variabel dependent. 
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Berdasarkan tabel diatas pada variabel WCT diperoleh thitung sebesar 3,589.  
Sedangkan nilai ttabel sebesar 12,706. Ini berarti bahwa thitung < dari ttabel, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa efisiensi modal kerja tidak mempunyai pengaruh yang signifikan secara 
parsial terhadap profitabilitas. 
Berdasarkan tabel diatas pada variabel CR diperoleh thitung sebesar 5,100.  Sedangkan 
nilai ttabel sebesar 12,706. Ini berarti bahwa thitung < dari ttabel, sehingga dapat disimpulkan 
bahwa likuiditas tidak mempunyai pengaruh yang signifikan secara parsial terhadap 
profitabilitas. 
Berdasarkan tabel diatas pada variabel DAR diperoleh thitung sebesar 1,286.  
Sedangkan nilai ttabel sebesar 12,706. Ini berarti bahwa thitung < dari ttabel, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa solvabilitas tidak mempunyai pengaruh yang signifikan secara parsial 
terhadap profitabilitas. 
 
Uji F hitung (Uji Simultan) 
Uji F (uji serentak) dilakukan untuk melihat secara bersama-sama pengaruh secara 
signifikan dari variabel independent terhadap variabel. 
ANOVAb 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 15.159 3 5.053 9.276 .236a 
Residual .545 1 .545   
Total 15.703 4    
a. Predictors: (Constant), DAR, CR, WCT    
b. Dependent Variable: ROA     
Berdasarkan tabel diatas diperoleh nilai Fhitung sebesar 9,276. Sedangkan nilai Ftabel 
sebesar 215,707. Ini berarti bahwa Fhitung < dari Ftabel, sehingga dapat disimpulkan bahwa 
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efisiensi modal kerja, likuiditas dan solvabilitas secara bersama-sama tidak mempunyai 
pengaruh yang signifikan terhadap profitabilitas. 
Pembahasan 
Berdasarkan hasil analisis data menunjukkan bahwa secara parsial efisiensi modal 
kerja tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. Hal ini menunjukkan bahwa 
perubahan modal kerja tidak berdampak pada perubahan profitabilitas. 
Perusahaan lebih banyak mendapatkan hutang. Hutang yang tinggi tidak selamanya 
menunjukkan itu jelek karena kreditur tidak akan sembarangan menanamkan modalnya, hal 
ini berarti perusahaan mendapatkan kepercayaan dari kreditur yang yakin akan kemampuan 
perusahaan untuk membayar hutang-hutangnya. 
Perusahaan lebih banyak menginvestasikan ke pos aktiva tetap (fix assets) untuk 
menghadapi persaingan telekomunikasi yang semakin ketat. Tentu saja investasi ke pos 
aktiva tetap ini akan menurunkan tingkat profitabilitas perusahaan, dikarenakan aktiva tetap 
membutuhkan waktu yang lama atau tidak sebentar untuk membuahkan hasil. 
Berdasarkan hasil analisis regresi melalui uji parsial ternyata likuditas tidak 
berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. Hal ini bahwa likuiditas yang tinggi tidak 
selalu menguntungkan karena berpeluang menimbulkan dana-dana yang menganggur yang 
sebenarnya dapat digunakan untuk berinvestasi dalam proyek-proyek yang menguntungkan 
perusahaan (Van Horne, 1998). 
Dari hasil analisis regresi melalui uji parsial ternyata solvabilitas juga tidak 
berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. Hal ini menunjukkan bahwa perubahan 
solvabilitas tidak berdampak pada perubahan profitabilitas. Berdasarkan Pecking Order 
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Theory dari Stewart C. Myers (1984), semakin besar rasio ini, menunjukkan bahwa semakin 
besar biaya yang harus ditanggung perusahaan untuk memenuhi kewajiban yang dimilikinya. 
Menurut Van Horne (1998), semakin tinggi debt to total asset, semakin besar risiko 
keuangannya. Yang dimaksudkan dengan terjadinya peningkatan risiko dimana perusahaan 
terlalu banyak melakukan pendanaan aktiva dari hutang. Dengan adanya risiko gagal bayar, 
maka biaya yang harus dikeluarkan oleh perusahaan untuk mengatasi masalah ini semakin 
besar. Dimana perusahaan tidak cuma harus membayar hutang tetapi juga harus membayar 
bunganya. Hal ini dapat menurunkan profitabilitas yang dimiliki oleh perusahaan. 
Dalam penentuan sumber dananya, perusahaan dapat menerapkan kebijakan hutang 
tinggi yaitu menggunakan lebih banyak hutang dibanding modal sendiri atau menggunakan 
kebijakan hutang rendah yaitu menggunakan modal sendiri dibanding hutang. Kebijakan 
hutang tinggi akan menyebabkan tingginya beban bunga yang harus ditanggung sehingga hal 
ini berpengaruh negatif terhadap profitabilitas. 
Sedangkan secara simultan dapat diketahui bahwa variabel independen yang 
digunakan yaitu variabel efisiensi modal kerja (WCT), likuiditas (CR), dan solvabilitas 
(DTA) tidak berpengaruh terhadap profitabilitas (ROA). Dapat disimpulkan bahwa efisiensi 
modal kerja yang tinggi dan likuiditas yang tinggi serta solvabilitas yang tinggi tidak 
menjamin akan mendapatkan profitabilitas yang tinggi pula.  
PENUTUP 
Berdasarkan pada hasil penelitian, maka dapat ditarik beberapa kesimpulan sebagai 
berikut: (a) Efisiensi modal kerja, likuiditas dan solvabilitas secara bersama-sama tidak 
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap profitabilitas; (b) Secara parsial, efisiensi 
modal kerja, likuiditas dan solvabilitas tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap 
profitabilitas.  
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Saran yang dapat diajukan adalah: (a) Perusahaan hendaknya mempertahankan dan 
meningkatkan modal kerjanya secara efisien; (b) Manajemen perusahaan harus menjaga 
likuiditasnya secara baik karena apabila likuiditasnya terlalu tinggi justru akan menyebabkan 
profitabilitas menurun. 
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